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Thailand Equities Research 
16 สิงหาคม 2555 

Report type: Trade Flash 

ลักษณะธุรกิจ 
TK เปนผูนําการใหบริการเชาซ้ือรถจักรยานยนต มีสวนแบงตลาดที่ราว 
10% ของพอรตเชาซ้ือรถจักรยานยนตรวม และมีการใหบริการเชาซ้ือ
รถยนตในเขตกทม. ทั้งนี้สัดสวนพอรตรถจักรยานยนต : รถยนตอยูที่ 
80:20 

• กําไรสุทธิ 1H55 ปรับลงเล็กนอย โดยแมรายไดขยายตัวได 10.9% 
y-y หากมีสําสองเพิ่มสูงขึ้น 47.4% y-y 

• บริษัทประกาศจายปนผลพิเศษระหวางกาลในอัตรา 0.37 บาท/หุน 
ซึ่งจะเหลือจายใน 2H55 อีก 0.28 บาท/หุน อยางไรก็ตามคาดอาจ
มีปนผลเพิ่มขึ้นอีกบางจากครบรอบ 40 ปของธุรกิจ 

• ทางฝายคงประมาณการป 2555 รวมถึงราคาพ้ืนฐานท่ี 14.05 
บาท/หุน หากปรับประมาณการกําไรป 2556 เพิ่มขึ้นสงผลใหราคา
พื้นฐานป 2556 อยูที่ 17.90 บาท/หุน ปรับคําแนะนําเปน “ซื้อ” 

 
ประเด็นขาว ? 
ผลกําไร 2Q55 ฟนตัวขึ้น 27.1% q-q หลังใน 1Q55 เจอผลกระทบจาก
น้ําทวมในแงการต้ังสํารองสูงกวาปกติ 50 ลานบาท รวมถึงการขาด
แคลนช้ินสวนของอุตสาหกรรมรถจักรยานยนต โดยกําไรสุทธิงวด 1H55 
อยูที่ 308.91 ลานบาท สนับสนุนโดยการเติบโตของรายไดรวม 10.9% 
y-y (รายไดราว 98% มาจากดอกเบ้ียรับธุรกิจเชาซ้ือรถจักรยานยนต
และรายไดอื่นที่เก่ียวของ), Cost/Income ลดลงสู 45.8% และการ
ประหยัดภาษีจาย อยางไรก็ตามสํารองปรับขึ้น 47.4% y-y สู 501.23 
ลานบาท 
 
พอรตเชาซ้ือขยายตัวแลว 5.1% ytd ทําใหคาดเปาทั้งปที่ 10% ยังอยูใน
วิสัยทําได สนับสนุนโดยความตองการรถจักรยานยนตในระดับสูง ทั้งนี้
ยอดขายรถจักรยานยนตของอุตสาหกรรมใน 1H55 เพิ่มขึ้น 40.4% y-y 
มาสู 6.07 แสนคัน คาดทั้งปแลวจะมียอดขายไดอยางนอย 1 ลานคัน 
 
ณ ส้ิน 2Q55 NPL >3 เดือน อยูที่ 3.6% ลดลงจาก 4.3% ในป 2554 ซึ่ง
ไดรับผลกระทบจากน้ําทวม โดย Coverage Ratio เฉล่ียอยูที่ 140.0% 
หรือเทียบเทา 5.0% ของพอรตเชาซ้ือรวมสุทธิ โดยผูบริหารมองวาระดับ
ดังกลาวเปน Coverage Ratio ที่เหมาะสม 
 
ความเห็น ? 
ผลกําไรในคร่ึงปแรก 2555 เทียบเทา 47.8% ของกําไรท้ังปที่ 646.38 
ลานบาท โดยทางฝายยังคงประมาณการดังกลาวไว 1) คาดเห็นความ
ตองการรถจักรยานยนตยังไปไดดี หลังการผลิตกลับสูระดับปกติ  และมี 
 
 

  
รถรุนใหมๆ เปดตัว (Honda 10 รุนและ Yamaha 7 รุน) รวมถึงการ
ขยายสาขาราว 5-6 แหงในป 2555 (เปดแลว 2 แหงใน 1Q55) 2) 
สํารองคาดมีทิศทางลดลงเนื่องจากบริษัทยังคุม NPL ไวได โดย
ลาสุดอยูที่ 3.6%  
 
TK ประกาศจายปนผลระหวางกาลพิเศษในอัตรา 0.37 บาท/หุน ขึ้น
เคร่ืองหมาย XD วันที่ 21 ส.ค. 2555 และจายปนผล 6 ก.ย. 2555 
ทางฝายคาดเห็นปนผลใน 2H55 เหลือจายอีก 0.28 บาท/หุน รวมทั้ง
ป 0.65 บาท/หุน อยางก็ตามเนื่องจากครบรอบ 40 ปของการดําเนิน
ธุรกิจในปนี้ จึงคาดอาจเห็นปนผลใน 2H55 สูงขึ้นอีกไดบาง  
 
คําแนะนําการลงทุน ? 
ทางฝายคงประมาณการรวมถึงราคาพื้นฐานป 2555 ไวที่ 14.05 
บาท/หุน หากปรับประมาณการกําไรป 2556 เพิ่มขึ้น 2.2% มาที่ 
733.46 ลานบาทเพิ่มขึ้น 13.5% y-y บนสมมุติฐานพอรตขยายตัวใน
ระดับปกติและไมมีสํารองพิเศษ สงผลใหราคาพื้นฐานป 2556 อยูที่ 
17.90 บาท/หุน ราคาปดลาสุดยังมี Upside ในเกณฑดี จึงปรับ
คําแนะนําเปน “ซื้อ” บนมุมมองราคา 12 เดือนขางหนา 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
CG: การจัดอนัดับบรรษัทภิบาล – 2554 
 

(ดีมาก) 
 
 
วิธีประเมินมูลคาหุน  
DDM (Payout=50%, g=8.0%) 
 
 
นักวิเคราะห 
ศศิกร เจริญสุวรรณ, CFA 
นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน # 9744 
โทร 662 635 1700 ตอ 480  
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ฝายวิเคราะหหลักทรัพย 
 
ปจจัยพ้ืนฐาน:  
ชื่อ                    เลขทะเบียน                โทรศัพท  อีเมล  กลุมอุตสาหกรรม 
ศศิกร เจริญสุวรรณ               นักวิเคราะหการลงทนุดานตลาดทนุ #9744 66 2 635 1700#480          ธนาคาร เงินทุนและหลักทรัพย 
รัศดา ทวีแสงสกุลไทย           นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17972 66 2 635 1700#482          ICT พลังงาน การแพทย 
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย             นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทนุ #2375 66 2 635 1700#481          วัสดุกอสรางพัฒนา  

         อสังหาริมทรัพย  
นาร ีอภิเศวตกานต นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17971       66 2 635 1700#484          เกษตรและอาหาร  
         ชิ้นสวนอิเล็คทรอนิคส 
สยาม ติยานนท นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970      66 2 635 1700#483         ขนสงและโลจิสตกิส  
         ส่ือและส่ิงพิมพ 
ปรียนันท ตรีเพ็ชรชูพร นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17973   66 2 635 1700#488          ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ พาณิชย  
         การทองเที่ยวและสันทนาการ 
อรมงคล  ตันติธนาธร             นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #34100 66 2 635 1700#491          เงินทุนและหลักทรัพย  
         ยานยนต วัสดุกอสราง 
รักไผท ณรงคศักดิ์ *                                               
 
กลยุทธการลงทุน: 
ชื่อ                                                           เลขทะเบียน     โทรศัพท   
ธีรดา ชาญย่ิงยงค นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #9501          66 2 635 1700#487   
ชุติกาญจน สันตเิมธวิรุฬ นักวิเคราะหการลงทุนดานสัญญาซ้ือขายลวงหนา #37928        66 2 635 1700#494   
วีรจักร  จึงเกียรติขจร * 
 
วิเคราะหทางเทคนิค: 
ชื่อ                                   เลขทะเบียน              โทรศัพท   
ศศิมา  หัตถกิจนกิร                                     นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #18328          66 2 635 1700#490   
กนกศกัดิ ์วุทธิพันธุ                                      นักวิเคราะหการลงทนุดานหลักทรัพย #32423          66 2 635 1700#485 
   
ฐานขอมูลและการผลิต: 
ชื่อ   
มนันพัทธ ยืนยงวัฒนากร   
สุธิพร อุปแกว   
   
เรียบเรียงและแปลภาษา: 
ชื่อ   
ไชยยศ อิงคสรรัตน       
เนาวรัตน  อังกุรสุชน                   
 
 
* ผูชวยนักวิเคราะห 
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สํานักงานในประเทศ 
สํานักงานใหญ ชั้น 11 หอง 1102, ชั้น 14 หอง 1404และช้ัน 15 อาคารวรวัฒน 849 ถนนสีลม  แขวงสีลม เขตบางรัก กรุงเทพฯ10500  

โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999 โทรสาร. 0 2635 1615  
ศรีนครินทร ชั้น 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร 699 ถนนศรีนครนิทร แขวงสวนหลวง เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250  

โทร. 0 2722 8344-53โทรสาร. 0 2722 8343   
วิภาวดี ชั้น 15 อาคารเลาเปงงวน 1 333 ซอยเฉยพวง  ถนนวิภาวด-ีรังสิตแขวงลาดยาว  เขตจตุจักร กรุงเทพฯ 10900  

โทร. 0 2618 8400 โทรสาร. 0 2618 8344 , 0 2618 8381  
เยาวราช ชั้น 19 อาคารกาญจนทัต 308 ถนนเยาวราช  แขวงจักรวรรดิ ์เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ 10100 

โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777 โทรสาร. 0 2622 7844  
บางกะป 1 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240  

โทร.  0 2363 3263 โทรสาร. 0 2363 3275 
บางกะป 2 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240   

โทร.  0 2363 3469โทรสาร.  0 2363 3464  
หัวลําโพง ชั้น 4  อาคารตั้งฮั้วปก เลขที่ 320 ถนนพระราม 4 แขวงมหาพฤฒาราม 320 เขตบางรัก  กรุงเทพฯ 10500  

โทร.  0 2639 1200  โทรสาร. 0 2639 1340-1 
รังสิต ชั้น G หอง PLZ.G.SHP065A ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต 94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปตย ต.ธัญบุรี ปทุมธาน ี12130  

โทร. 0 2958 5040โทรสาร.  0 2567 3311   
สินธร 130-132 อาคารสินธรทาวเวอร 3 ชั้น 19  ถนนวิทยุ แขวงลุมพิน ีเขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2650 9717 โทรสาร.  0 2657 9722 
สยามดิสคัฟเวอรี่ อาคารสยามทาวเวอร  ชั้นที ่11 ยูนิตA2  ถนนพระราม 1 แขวงปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2658 0776 โทรสาร. 0 2658 0773 
สาขาตางจังหวดั 
ขอนแกน ชั้น 4 อาคารโควยูฮะ 359/2 ถ.มิตรภาพ ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4332 5044-8 โทรสาร.0 4322 5687  
ขอนแกน - ริมบึง ชั้น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบึง ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4322 6026 โทรสาร.0 4322 6796 

พิษณุโลก ชั้น 2  อาคารไทยศิวารัตน  59/15  ถนนบรมไตรโลกนารถ ต.ในเมอืงอ. เมือง  จ. พิษณุโลก 65000  
โทร.  0 5524 3646 โทรสาร. 0 5524 5082 

หาดใหญ ชั้น 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  55  ถนนราษฎรยินด ี ต. หาดใหญอ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110  
โทร.  0 7423 4095-99, 0 7423 0537-8 โทรสาร. 0 7422 0908  

หาดใหญ –  
เพชรเกษม 

ชั้น 3  ยูนิต 3D อาคารเรดารกรุป 607 ถนนเพชรเกษม  ต.หาดใหญ อ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110 
โทร.  0 7422 3044 โทรสาร. 0 7422 3620  

สุราษฎรธาน ี 62/9 ถนนดอนนก  ตําบลตลาด อาํเภอเมือง จังหวัดสุราษฎรธาน ี84000 โทร. 077 206 131 โทรสาร.  077 206 151 

แหลมฉบัง 53/112, 114 หมูที่ 9 ต. ทุงสุขลา อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110 โทร. 0 3849 0669 โทรสาร. 0 3849 3125 

ชุมพร อินเวสเตอร 
เซ็นเตอร 

25/45 ถนนกรมหลวงชุมพร ต.ทาตะเภา อ. เมือง  จ.ชุมพร  86000  โทร.  0 7757 0652-3 โทรสาร.  0 7757 0441 

 
 
 

เกณฑการจัดอันดับบรรษทัภบิาล

ระดับคะแนน สญัลกัษณ

ต่ํากวา 50% ไมมสีัญลักษณใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) นี้ เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ที่มีการเปดเผยตอสาธารณะชน และเปน
ขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้น ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก 
โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการประเมิน  
 
อนึ่ง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน
ไทยเทานั้น ดังนั้น ผลการสํารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได ภายหลังวันดังกลาว ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพยฟลลิป 
(ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) มไิดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 
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